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     PPI、CPI 二者虽有各种差异性和不同的影响因素，但在理论分析上应是走
势一致、相互影响和传导的。但近年来却频频出现了 PPI 与 CPI 走势相背离的现
象，特别是金融危机后的 08、09 年。二者不一致的走势已引起学者们的特别关
注，并对二者的关系做了大量的研究，但得到的结论却众说纷纭、莫衷一是：有
的认为是 PPI 引起或传导到 CPI，有的认为 PPI 不能引起或不能传导到 CPI，更
有人认为二者之间没有必然的联系，如此等等。那么，二者之间究竟是什么样的
本质关系呢？这正是本文所要专门探讨并力图适当解答的问题。 
     大部分学者在研究二者关系时倾向于采用不进行季节调整的月度同比数据，
且建立的是只包括 PPI、CPI 的二元模型，就二者的关系而论二者的关系。本文
在总结前人研究成果的基础上，对二者的传导率系数和相关性分析后，对同比数
据进行季节调整，首先建立的是 PPI、CPI 的 VAR 模型，得出是 CPI 影响 PPI




变量的 VAR 模型，得出结论 PPI 与 CPI 是互相影响和传导的，同时脉冲响应函




















In recent years, people pay more and more attention on the fluctuations in prices. 
CPI becomes a household economics noun nowadays. As the two of the most 
important index in the price index system, PPI and CPI reflect the price changes of 
production field and consumption field, they are key economic indicators which 
published on the regular monthly press conference by the National Bureau of 
Statistics. Because they not only bring an increasingly important impact on the lives 
of the ordinary people, but also are the important basis in Government formulating 
monetary policy, economic policy and so on. They have been important parameter that 
has an impact on stock markets, foreign exchange market and so on. 
     Although PPI and CPI are difference in the meaning and influence factors, they 
are relevant in theory, they should influence each other. But the phenomenon of 
deviating between PPI and CPI occurred frequently in recent years, especially after 
the financial crisis, this phenomenon cause the unprecedented attention of scholars. 
They do a lot of research on the relationship between them, but achieve many 
different conclusions. Some people think that PPI causes CPI, some people think that 
PPI cannot cause CPI, furthermore, some people also think that there is no necessary 
link between them. Therefore, the problem this article wants to solve is that what’s the 
real relationship between PPI and CPI? 
    When studied the relationship between PPI and CPI, most of the scholars tended 
to use the monthly year-on-year data which didn’t been seasonally adjusted and set up 
the VAR model which only includes PPI and CPI. They usually discuss the 
relationship only in terms of them. In this paper, on the basis of predecessors’ research, 
we have analyzed the conductivity coefficient and correlation, then adjusted the data’s 
seasonal factor. First of all, we set up the VAR model which includes PPI and CPI, the 
conclusion is PPI can’t influence CPI. Although there are lots of scholars have this 
similar conclusion, this conclusion seems not to be conformed to economic theory and 















monthly year-on-year data to monthly fixed base data and added some main external 
influence factors into the model, then set up a VAR model with six variables. The 
conclusion is that PPI and CPI influence each other, at the same time, the impulse 
response function improved that the conduction of PPI to CPI has big blockage and 
long time-lag. The VEC model showed that their strength of adjustment is small when 
they deviation from equilibrium in a short term. However, these can’t change the 
essential relationship of PPI and CPI influences each other. At last, according to the 
process and results of analysis, we put forward some recommendations about policy. 
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论。究竟 PPI 与 CPI 之间存在何种影响关系？这个看似简单的问题关系到决策当
局是否能够准确判断宏观经济形势，关乎到宏观调控政策的效果。 


























    所以 PPI 与 CPI 的走势在某种程度上表明了整个经济运行的健康程度，揭示
了经济发展的趋势，为决策当局提供制定相应的措施的重要参考，以应对各种复
杂局面，缩短政策效果的时滞。二者相互关系研究不仅有利于理清产业链关系，
优化产业结构，而且对于政府控制通货膨胀有着重要意义。PPI 与 CPI 多次的“倒
挂”现象使大多数人困惑于二者的传导和相互之间的影响是否真的出现了变异，





























第三章  关于 PPI 与 CPI 的现状和理论分析部分，首先对 PPI 与 CPI 两个重
要的物价指数做简要介绍，并对二者走势的历史趋势和现状做描述性统计分析。
其次从经济理论上深入分析二者存在的关系和有可能出现背离的原因，说明了























































图 1.1 论文结构框架图 
 
不考虑外部影响的























第二章  相关文献研究综述 





究情况进行归纳分析。Silve and Wallace（1980）利用美国 CPI 与 PPI 的月度数
据，运用格兰杰因果检验证明了 PPI 的变动可以引起 CPI 的变动，价格是从 PPI
向 CPI 传导，因而 PPI 可作为通货膨胀的先行指标，此外认为在竞争性市场经济
中受到生产周期、分销系统效率以及产业链参与者等各种因素的影响，价格传导
存在滞后性，并估计了二者之间的滞后分布参数 ,与之相似的观点还有
Shrestha(1986)。Gordon et al.（1988）选取美国 1954 年到 1987 年的 CPI 与 PPI
数据，分析的结论是二者在统计上不存在显著的因果关系。Craig Howell et al.
（1989）也认为 PPI 的变动不能很顺畅的传导到 CPI。Cushing and McGarvey 
（1990）通过美国的数据实证分析认为 PPI 向 CPI 的传导机制比 CPI 向 PPI 传导
机制更重要，PPI 与 CPI 之间存在的是单向的因果关系。Todd Clark（1995）质
疑传统经济理论中上游工业品价格变动可以传导并预测下游消费品价格的有效
路径，认为首先存在统计口径的差异，美国 CPI 核算所包含的进口消费品没有包
含在只涵盖商品的 PPI 统计范围内，此外 CPI 统计范围还覆盖了服务，并且在实
际经济运行过程中，普遍存在政府干预以及企业策略性定价行为，因此 PPI 在一
些特殊情况下会出现不能很好引导 CPI 的现象，因为此时 CPI 变动会呈现一定的
独立性。他利用美国 1958 年到 1995 年的数据进行回归分析，建立向量自回归模
型并进行格兰杰因果检验，证明了 PPI 不能顺畅传导至 CPI，其中在 1986—1989
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来较准确预测 CPI。Huh and Trehan（1995）认为 PPI 中一个重要的组成部分是
劳动力成本，但是劳动力成本从长期看是受 CPI 影响的，因此 PPI 不必然传导到
CPI。S.Brock Blomberg and Ethan S.Harris(1995)利用 1970 年到 1994 年美国的 PPI
和 CPI 数据建立向量自回归模型得出的结论是从 80 年代中后期开始，PPI 在短
期内不能预测 CPI。Mahdavi and Zhou（1997）采用协整检验和误差修正模型实
证分析得出 PPI 与 CPI 之间存在协整关系，认为 PPI 可以作为通货膨胀的先行指
标。Tomas Holub（2000）得出了相似的结论认为 PPI 是 CPI 很好的先行指标，
但通常 PPI 对 CPI 的影响是间接的，所以表面上看二者的关系不密切。Guglielmo 
et al.（2002）对 G7 国（美国、加拿大、德国、法国、意大利、英国和日本）的
因果检验结果发现 PPI 与 CPI 之间的传导机制不存在直接的因果关系，并且在不
同国家存在差异性：美国存在 CPI 对 PPI 的单向传导，加拿大、德国和法国则存
在 PPI 对 CPI 的单向传导，英国、日本和意大利则存在双向传导。BLS（2004）
认为二者概念、组成成分、数据类型、搜集时点等不同导致了价格变动的不同步
和关系的多变性。Dorestan and Arjomand（2006）利用美国 1960 年到 2005 年数
据对二者关系分析后认为 CPI 与 PPI 的时间序列是不稳定的，不存在协整关系，
也即二者不存在长期均衡关系。Kyrtsou and Labys（2006）将 PPI 中的初级商品
价格指数（COMP）作为自变量，CPI 为因变量，根据美国 1970 年 1 月到 2002
年 7 月的月度数据实证表明 CPI 对 COMP 存在动态非线性反馈，说明 PPI 可以
作为通货膨胀的先行指标。Mohd Fahmi Ghazali（2008）利用 1986 年 1 月到 2007
年 4 月的月度数据对马来西亚的 CPI 与 PPI 进行 Johansen 协整检验认为它们存
在长期均衡关系，格兰杰因果检验则显示是 PPI 向 CPI 的单向运行关系。
Koutroumanidis et al.（2009）通过 Johansen 协整检验，建立 ECM 模型和 GETS
模型，发现 CPI 与 PPI 之间存在长期协整关系，但二者价格传导机制呈现不对称
性，存在CPI是PPI格兰杰原因的单向因果关系，在不同国家二者波动关系不同。
Selcuk AKCAY（2011）对欧洲选定的五个国家用 1995 年 8 月到 2007 年 12 月经
过季节调整后的月度数据对二者关系进行考察，结果表明存在 PPI 到 CPI 的单向
因果关系的是芬兰和法国，存在双向因果关系的是德国，至于二者间不存在因果
关系的是荷兰和瑞典。Aviral Kumar Tiwari（2012）利用澳大利亚 1969 年至 2010
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